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La presente investigación se centra en la “Cobranza dudosa y su influencia en la 
liquidez general de la empresa Linder Ingenieros Gráficos Consultores s.a.c. en el 
periodo 2017”, se analiza el rubro de cuentas por cobrar; en especial la cuenta de 
cobranza dudosa. Debido a que existe un significativo índice de morosidad de la 
cartera de clientes, para ello se busca identificar las causas y consecuencias que 
podrían repercutir en la liquidez de la empresa. 
Para lograr una eficiente gestión de cobranza es necesario la implementación de 
estrategias que ayuden a que los índices de morosidad no tengan un 
comportamiento ascendente, de tal manera que la empresa pueda afrontar sus 




1.1 Realidad Problemática 
 
En la actualidad muchas empresas se encuentran en la búsqueda de 
herramientas y procedimientos que permitan optimizar el desarrollo de sus 
actividades, y de esta manera poder afrontar los cambios y/o riesgos que 
puedan suscitarse.  
En este sentido, las ventas o la prestación de servicios a crédito se han 
convertido en un medio aceptable de realizar transacciones comerciales 
entre organizaciones, dentro de las cuales se encuentra la empresa 
industrial-comercial Linder Ingenieros Gráficos Consultores s.a.c., todo esto 
con la finalidad de satisfacer las necesidades de su cartera de clientes y 
generar mayores niveles de rentabilidad.  
Una de las áreas de mayor relevancia es la de créditos y cobranzas, debido 
a que la morosidad en las cuentas por cobrar se ha constituido como una 
de las causas que vienen generando mayor impacto en la gestión 
financiera y económica de las empresas. 
Por tal motivo, resulta imprescindible el análisis de las políticas de 
cobranza, de las políticas de crédito, del uso del factoring y de las letras de 
cambio con la finalidad de mejorar los sistemas de cobros y que estos sean 
realizados de manera oportuna, o de lo contrario esto podría afectar a la 
liquidez de la empresa.  
 
La empresa Linder Ingenieros gráficos consultores s.a.c. en la cual hemos 
centrado nuestra investigación ha reflejado utilidad en sus últimos estados 
financieros, demostrando un crecimiento constante en los últimos periodos. 
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Sin embargo, también se ha presentado un incremento en sus cuentas por 
cobrar y la provisión de su cobranza dudosa perjudicando el medio 
financiero de la empresa. 
La problemática básicamente consiste en el inadecuado control de las 
cobranzas, para el periodo 2017 la cobranza dudosa representa el 33.87% 
de las cuentas por cobrar comerciales del periodo, reflejando en el estado 
de situación financiera S/ 4,970,936.50 en el rubro de cuentas por cobrar 
comerciales netos, presentando un incremento del 14.20% a comparación 
del periodo 2016.   
La empresa pone en práctica procedimientos de cobranza tales como: 
constantes llamadas telefónicas, cartas notariales, correos electrónicos, 
inicio de juicios para las deudas con mayor antigüedad, e inclusive 
conciliaciones con los clientes para poder refinanciar la deuda; en la 














1.2.1 Antecedentes Nacionales 
Aguilar, V. (2013) realizó el trabajo de investigación “Gestión de 
cuentas por cobrar y su incidencia en la liquidez de la empresa 
contratista Corporación Petrolera s.a.c. , periodo 2012”, el autor plantea 
que los problemas de liquidez que se presenten en las organizaciones 
deben ser resueltos en un corto plazo, debido a que la ausencia de 
capital de trabajo neto y el incumplimientos de sus obligaciones son 
factores suficientes para obstaculizar el funcionamiento normal de las 
empresas, además de obstaculizar la obtención de recursos como 
consecuencia de no tener capacidad de pago.  
También menciona que es importante determinar la liquidez o el flujo 
de efectivo que puede generar la empresa en un tiempo determinado, o 
de lo contrario no se podrán realizar inversiones o proyectos futuros. 
  
Arce, L. (2017)realizó el trabajo de investigación “Implicancia en la 
gestión de cobranza de las letras de cambio y su efecto en la liquidez 
de la empresa Provensers.a.c.”, la autora menciona que los 
procedimientos de créditos y cobranzas son fundamentales y claves 
para lograr la efectividad y la optimización de los recursos de la 
empresa, para lograr esto, es imprescindible un adecuado y eficiente 
sistema de control interno, el mismo que va a favorecer la prudencia y 
transparencia de las cuentas por cobrar con respecto a las letras de 




1.2.2. Antecedentes Internacionales 
Basantes, D. (2015) realizó el trabajo de investigación “Desarrollo de 
un proceso para la gestión de la cartera vencida de la empresa 
Cisnecolorcia Ltda.”, el autor plantea que antes de otorgar créditos, las 
empresas deben realizar una serie de procedimientos que permitan 
analizar la solvencia de sus posibles clientes y la probabilidad de que 
puedan cumplir con sus obligaciones.  
Luego de haber otorgado el crédito a sus clientes, se deben fijar los 
plazos de crédito para que puedan realizar los pagos y también se 
deben establecer los límites de crédito; es decir, cual es el monto 
máximo que el cliente puede adeudar. 
 
1.3.  Términos técnicos 
1.3.1. Créditos 
Vela y Caro (2015) lo refieren como un proceso, consiste en que una 
persona ya sea natural o persona jurídica otorgue un financiamiento a 
otra persona natural o jurídica, esto a cambio de que esta última, en un 
periodo posterior devuelva el financiamiento recibido conjuntamente 
con una retribución, conocida como tasa de interés compensatoria o 
tasa de interés activa, la cual expresa el valor del dinero en el tiempo, 







1.3.2. Riesgo crediticio 
Según Vela y Caro (2015) definen a riesgo crediticio como: “Aquella 
posibilidad de pérdidas por la incapacidad o falta de voluntad de los 
deudores, contrapartes, o terceros obligados, para cumplir sus 
obligaciones contractuales registradas dentro o fuera del balance 
(SBS)” (p.33). 
1.3.3. Políticas de crédito 
Van Y Wachowicz (2010) Son los pasos que se deben seguir para 
lograr los objetivos específicos de la organización. Las condiciones 
económicas, el precio de los productos, la calidad de estos y las 
políticas de crédito de la empresa son importantes factores que influyen 
sobre su nivel de cuentas por cobrar. Todos ellos, menos el último, 
están fuera del control de gerente de finanzas. Sin embargo, al igual 
que sucede con otros activos corrientes, el administrador puede variar 
el nivel de las cuentas por cobrar equilibrando la rentabilidad y el 
riesgo. (p.250) 
 
1.3.4. Cobranza dudosa 
“Créditos otorgados cuya recuperación es considerada como incierta. 
Esta subcuenta acumula facturas, boletas y otros comprobantes por 
cobrar, así como letras por cobrar, que califican como de dudosa 





1.3.5. Gestión de cobranza 
Según Credifinanciera compañía de financiamiento (2017), define 
gestión de cobranza como: “La gestión de cobranza es una actividad 
cuyo objetivo es la reactivación de la relación comercial con el cliente, 
procurando que mantenga sus créditos al día y pueda aprovechar las 
ventajas de nuestros productos.” 
 
1.4 Bases teóricas 
1.4.1 Cobranza dudosa 
“Para efectuar la provisión por deudas incobrables se requiere: a) Que 
la deuda se encuentre vencida y se demuestre la existencia de 
dificultades financieras del deudor que hagan previsible el riesgo de 
incobrabilidad, mediante análisis periódicos de los créditos concedidos 
o por otros medios, o se demuestre la morosidad del deudor mediante 
la documentación que evidencie las gestiones de cobro luego del 
vencimiento de la deuda, o el protesto de documentos, o el inicio de 
procedimientos judiciales de cobranza, o que hayan transcurrido más 
de doce (12) meses desde la fecha de vencimiento de la obligación sin 
que ésta haya sido satisfecha; y b) Que la provisión al cierre de cada 
ejercicio figure en el Libro de Inventarios y Balances en forma 
discriminada. La provisión, en cuanto se refiere al monto, se 
considerará equitativa si guarda relación con la parte o el total si fuere 
el caso, que con arreglo al literal a) de este numeral se estime de 























2. RESUMEN EJECUTIVO 
2.1. Objetivo del informe 
2.1.1. Objetivo general 
Determinar de qué manera la cobranza dudosa influye en la 
liquidez general de la empresa Linder Ingenieros Gráficos 
Consultores S.A.C. en el periodo 2017. 
2.1.2. Objetivos específicos 
 Determinar si las políticas de crédito inciden en el riesgo de 
liquidez de la empresa Linder Ingenieros Gráficos Consultores 
S.A.C. en el periodo 2017. 
 Determinar el impacto de la gestión de cobranzas en el ciclo de 
efectivo en la empresa Linder Ingenieros Gráficos consultores 
S.A.C. en el periodo 2017. 
 
 Determinar el efecto del riesgo crediticio sobre la gestión 
financiera de la empresa Linder Ingenieros Gráficos consultores 
S.A.C. en el periodo 2017. 
2.2. Justificación e importancia 
2.2.1. Justificación 
La justificación del presente trabajo de investigación es realizar un 
estudio sobre la problemática que existe en la gestión de cuentas 
por cobrar, en especial por el incremento de la morosidad de la 
cartera de clientes, lo cual genera que la cuenta de cobranza 
dudosa tenga un comportamiento ascendente. 
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Esto causa que a corto y largo plazo exista repercusión en la 
liquidez general de la empresa Linder Ingenieros Gráficos 
consultores s.a.c. 
2.2.2. Importancia 
La cobranza es de suma importancia para que toda empresa 
tenga un buen y continuo funcionamiento en el mercado. Por otro 
lado, uno de los mayores indicativos de que el producto está 
teniendo una gran acogida en el mercado son las ventas; en este 
sentido para lo que son las ventas al crédito, la empresa debe 
tener bien desarrollado su gestión de cuentas por cobrar para que 
ésta sea efectiva es muy importante para garantizar la liquidez de 
la empresa y evitar el acumulamiento de clientes morosos, y a la 
vez el incremento de la cuenta de cobranza dudosa. 
 
2.3. Metodología de la investigación 
2.3.1. Enfoque de la investigación 
El enfoque de la investigación es de tipo cualitativo, para lo cual 
se aplicará la recolección de datos mediante las diversas técnicas. 
2.3.2. Tipo de investigación 
El tipo de investigación es aplicada, por cuanto el problema está 
establecido y el trabajo de investigación se centra 
específicamente en buscar soluciones viables y a dar respuestas 
a preguntas específicas.  
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2.3.3. Alcance de la investigación 
El alcance de la investigación es de tipo descriptivo – explicativo. 
2.3.4. Unidad de análisis 
LINDER INGENIEROS GRAFICOS CONSULTORES S.A.C. tiene 
como actividad comercial la importación y distribución de insumos, 
equipos de impresión digital, suministros y accesorios para la 
industria gráfica, basado en la excelencia y calidad, con 
tecnología de punta y un grupo humano altamente calificado en el 
soporte de la post-venta. 
Su interés es el ofrecer productos e insumos para todos los 
procesos de la cadena de producción gráfica: Maquinarias, 
Accesorios e Insumos tales como Tintas para Offset, Placas, 
Barniz UV, Químicos, Películas, Productos serigráficos, etc. 
LINDER INGENIEROS GRAFICOS CONSULTORES S.A.C., se 
encuentra acogido al Régimen General. 
2.3.5. Método de investigación 
El método de la investigación es de tipo inductivo, por cuanto se 
van a obtener conclusiones generales basadas en premisas 
particulares. 
2.3.6. Diseño de investigación 
El diseño de esta investigación es de tipo no experimental por 
cuanto no se van a manipular intencionalmente las variables 
objeto de estudio. 
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Por lo contrario, se observarán los hechos y su comportamiento 
en su contexto natural, para después proceder a ser analizados. 
2.3.7. Hipótesis 
2.3.7.1. Hipótesis general 
La cobranza dudosa influye en la liquidez general de la 
empresa Linder Ingenieros gráficos consultores s.a.c. en 
el periodo 2017. 
2.3.8. Técnicas de recolección de datos 
Las principales técnicas que hemos utilizado para la recolección 
de datos han sido los siguientes: 
 Observación 
La observación ha sido aplicada a los procedimientos de 
trabajo, a la aplicación de las políticas de créditos, a la gestión 
de cobranza, y otras actividades relacionadas a este trabajo 
de investigación. 
 
 Técnicas de intercambio verbal 
Entrevistas no estructuradas al contador general de la 




2.4. Principales indicadores 
2.4.1. Nivel de apalancamiento financiero 
Se dice que existe apalancamiento financiero cuando se incurre 
en el endeudamiento para financiar una operación de la empresa. 
En lugar de utilizar únicamente fondos propios. 
 
La variabilidad acentuada que existe en la deuda financiera de 
corto plazo desde el periodo 2015 en adelante se debe a que la 
empresa ha tenido pagarés y letras pendientes de pago 
correspondientes a la cancelación de las importaciones de 
mercadería y de materia prima. La variabilidad en la deuda 
financiera de largo plazo está conformada un leasing financiero.  
Tal como se puede observar en el periodo 2017, el costo de la 
deuda financiera adquirida es de 46.27%,se debe orientar algunos 
procedimientos para reducir el costo de la deuda o para 
amortizarla en el menor tiempo posible. 
FINANCIERO
 Soles 2013 2014 2015 2016 2017
Avances en CC -                -                -                -                -                
Deuda financiera CP 4,180,589   4,089,202   2,496,123   1,489,167   1,761,378   
Deu Fin LP porción CP 34,319         22,020         8,378            309,690       387,592       
Total deuda financiera 4,214,908   4,111,222   2,504,502   1,798,857   2,148,970   
Gastos financieros 2,155,669 1,521,886 2,047,088 2,098,639 994,319
Kd=GF/deuda finan 51.14% 37.02% 81.74% 116.67% 46.27%
ROA 11.94% 11.82% 11.59% 10.34% 10.63%




2.4.2 Ratios financieros del periodo 2017 
 
Ratios de Liquidez  





Este indicador quiere decir que el activo corriente es 2.756 
veces más grande que el pasivo corriente. Dicho de otro modo, 
indica que la empresa cuenta por cada SOL de deuda con S/. 
2.756 para pagarla. 
 





Muestra una situación favorable, en cuanto para el 
cumplimiento de las obligaciones de corto plazo con los 
recursos de mayor convertibilidad que se poseen, dicho de otro 
modo la empresa cuenta con S/ 1.78 por cada SOL de deuda 









Este indicador quiere decir, que contamos con el 27.99 % de 
liquidez para operar sin recurrir a los flujos de venta. 
 





Este indicador en nuestro caso, nos está indicando que 
contamos con capacidad económica para responder 
obligaciones con terceros. 
 
Ratios de Solvencia 





Muestra un alto nivel de de riesgo financiero para la empresa 
en condiciones adversas, ya que su estructura de 
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financiamiento se compone principalmente de deudas con 
terceros. Dicho de otro modo, que por cada SOL aportado por 
los dueños, hay S/ 0.653 de deuda o el 65.30 % aportado por 
los acreedores. 
 






Quiere decir que, un 39.50% de los activos totales de la 
empresa están financiados con deuda de terceros no socios. O 
dicho de otro modo, la proporción en la cual participan los 
acreedores sobre el valor total de la empresa. 
 





El indicativo nos quiere decir que los activos fijos pueden 




Ratios de Gestión 






Este indicador nos quiere decir, que la empresa convierte en 
efectivo sus cuentas por cobrar en 5.359 días, o rotan 67.177 
veces en el periodo. 
 










Los pagos se realizan en promedio con unos 0.155 días, lo cual 
en comparación con el ratio de días de cobro, refleja un periodo 
desfavorable de 5.20 días respecto al periodo de cobro. 
 









Este indicador quiere decir, que los inventarios van al mercado 
cada 7.103 días, lo que demuestra una favorable rotación de 
esta inversión, en nuestro caso 1.69 veces al año. 
 







Este indicador nos quiere decir, que la empresa está colocando 
entre sus clientes 0.898 veces el valor de la inversión 
efectuada. 
 
Ratios de Rentabilidad 





Este indicador nos quiere decir que por cada SOL vendido 
hemos obtenido como utilidad operacional el 16.785 % en lo 
que va del año. 
 





Este indicador nos está reflejando que la empresa genera una 











ste indicador nos quiere decir, que por cada SOL que el 
accionista invirtió en la empresa generó un rendimiento del 
15.70% sobre el patrimonio, es decir mide la capacidad de la 
empresa para generar utilidad a favor del accionariado. 
 
2.5 Análisis de la información financiera 
2.5.1 Estado de Situación Financiera 
 
                   LINDER INGENIEROS GRAFICOS CONSULTORES SAC 
                    ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 
                    AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 




CUENTA 2017 CUENTA 2017
S/. S/.
Activos Pasivos y Patrimonio
Activos Corrientes Pasivos Corrientes
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 1,105,424.80 Sobregiros Bancarios 323.16
Cuentas por Cobrar Comerciales 4,970,936.50 Obligaciones financieras 1,761,377.58
Otras Cuentas por Cobrar 547,611.29 Cuentas por Pagar Comerciales 95,195.26
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas Otras cuentas por Pagar a Partes Relacionadas 1,954,850.78
Existencias 3,853,384.30 Otras cuentas por Pagar 137,120.15
Gastos contratados por Anticipado 52,336.93 Total Pasivos Corrientes 3,948,866.93
Otros Activos 353,579.00 Pasivos No Corrientes
Obligaciones Financieras 387,592.34
Total Activos Corrientes 10,883,272.82 Otras cuentas por pagar 560,898.80
Total Pasivos No Corrientes 948,491.14
Total Pasivos 4,897,358.07
Inmueble, maquinarias y equipo 1,433,584.43 Patrimonio
Activos por impuestos a la Renta y participacion Capital 2,316,649.57
Activos intangibles 74,911.13 Resultados acumulados 3,542,691.78
Resultado del ejercicio 1,635,068.96
Total Activos No Corrientes 1,508,495.56 Total Patrimonio 7,494,410.31
TOTAL DE ACTIVOS 12,391,768.38 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 12,391,768.38
Activos No Corrientes




Como se puede observar en el Estado de Situación financiera del 2017, la 
empresa tiene como las cuentas más significativas, el rubro de cuentas 
comerciales por cobrar neto; es en este rubro donde se enfoca la 
investigación ya que dentro de ésta encontramos un alto porcentaje 
correspondiente a la cobranza dudosa, el cual abarca un porcentaje 
considerable.  
Por otro lado, otras de las cuentas más significativas es la de existencias 
que tiene un porcentaje del 31.10% con respecto al total activos. Este alto 
porcentaje es debido al sobre stock con el que cuenta la empresa, no sólo 




























3.1 ENFOQUE TRIBUTARIO 
3.1.1 Normatividad 
 
 Inciso i) del artículo 37° del TUO de la Ley del Impuesto a laRenta, 
que contempla la deducción de los castigos y provisiones de deudas 
incobrables. 
 Incisos f) y g) del artículo 21° del Reglamento de la ley del impuesto 
a la renta, que establece los requisitos para efectuar la provisión, 
castigo y condonación de deudas de cobranza dudosa. 
 Informe N° 134 -2001-SUNAT, absolviendo la consulta de un 
contribuyente con respecto a, si para efectuar el castigo por deudas 
incobrables se requiere, que el contribuyente acredite mediante 
procedimientos judiciales correspondientes que la deuda es 
verdaderamente incobrable. 
 Directiva N° 005-94-EF-SUNAT indicando que  si no se han 
realizado procedimientos judiciales que determinen la imposibilidad 
de la cobranza, no procede el castigo de la cobranza dudosa, 
inclusive cuando se hayan agotado todos los procedimientos 
administrativos.  
 RTF 590-4-2022 emitida por la Cuarta  Sala del Tribunal Fiscal y 
RTF 0743-1-2000 emitida por la Primera Sala del citado tribunal, en 
la cual se resuelve que la provisión de la cobranza dudosa debe 
figurar en el Libro de Inventarios y Balances legalizado y la 




3.1.2 Requisitos para provisión de cobranza dudosa 
 
Para realizar la provisión de la cobranza dudosa, se requiere: 
“ (…) Que la deuda se encuentre vencida y se demuestre la 
existencia de dificultades financieras del deudor que hagan 
previsible el riesgo de incobrabilidad, mediante análisis periódicos 
de los créditos concedidos o por otros medios, o se demuestre la 
morosidad del deudor mediante la documentación que evidencie 
las gestiones de cobro luego del vencimiento de la deuda, o el 
protesto de documentos, o el inicio de procedimientos judiciales 
de cobranza, o que hayan transcurrido más de doce (12) meses 
desde la fecha de vencimiento de la obligación sin que ésta haya 
sido satisfecha. 
Y Que la provisión al cierre de cada ejercicio figure en el Libro de 
Inventarios y Balances en forma discriminada.(…)” 
3.1.3 Deducción de la cobranza dudosa 
 
Con la finalidad de determinar la renta neta de tercera categoría se 
deducirá de la renta bruta los gastos incurridos necesariamente para 
producirla y mantener su fuente, en tanto la deducción no esté 
expresamente prohibida por esta ley, por lo tantose considera deducible: 
“(…) Los castigos por deudas incobrables y las provisiones 
equitativas por el mismo concepto, siempre que se determinen las 
cuentas a las que corresponden. No se reconoce el carácter de 
deuda incobrable a: Las deudas contraídas entre sí por partes 
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vinculadas, Las deudas afianzadas por empresas del sistema 
financiero y bancario, garantizadas mediante derechos reales de 
garantía, depósitos dinerarios o compra venta con reserva de 
propiedad, Las deudas que hayan sido objeto de renovación o 
prórroga expresa. (…)” 
3.1.4 Castigo tributario 
 
Para realizar el castigo tributario se requiere la provisión de la cobranza 
dudosa y que se cumpla alguna de las siguientes condiciones: 
 Que se hayan ejercitado las acciones judiciales pertinentes hasta 
establecer la imposibilidad de la cobranza. 
 Tratándose de castigos de cuentas condonadas en vía de 
transacción, se deberá emitir una nota de abono en favor del 
deudor.  
 Abrir una cuenta especial tratándose de créditos condonados o 
capitalizados por acuerdo de Junta de Acreedores (Ley General del 
Sistema Concursal). 
Salvo que se demuestre que es inútil ejercitarlas o el monto exigible a 
cada deudor no exceda 3UIT. 
La empresa Lingraf s.a.c. tiene como política realizar la provisión de la 
cobranza dudosa de las cuentas por cobrar vencidas del año anterior al 
periodo que se está cerrando.  
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Cabe mencionar que sólo se realiza la provisión más no se realiza el 
castigo tributario, por tal motivo en las Cuentas por cobrar comerciales 
neto del estado de situación financiera, se está considerando la cobranza 
dudosa acumulada de varios periodos. 
 
3.2 ENFOQUE CONTABLE 
3.2.1 Norma Internacional de Información Financiera 9 
Para el enfoque contable, la Norma Internacional de Información Financiera 
9 (Instrumentos Financieros) en el apéndice A define a un Activo financiero 
con deterioro crediticio cuando han ocurrido uno o varios sucesos que 
tendrían un impacto negativo en el flujo de efectivo futuro estimado los 
sucesos podrían ser los siguientes: 
 
” (…) (a) dificultades financieras significativas del emisor o del 
prestatario; 
(b) una infracción del contrato, tal como un incumplimiento o un suceso 
de mora; 
(c) el prestamista del prestatario por razones económicas o 
contractuales 
relacionadas con dificultades financieras del prestatario, le ha otorgado a 
éste concesiones o ventajas que no le habría facilitado en otras 
circunstancias; 
(d) se está convirtiendo en probable que el prestatario entre en quiebra o 
en otra forma de reorganización financiera; 
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(e) la desaparición de un mercado activo para el activo financiero en 
cuestión, debido a dificultades financieras; o 
(f) la compra o creación de un activo financiero con un descuento 
importante que refleja la pérdida crediticia incurrida. (…). 
 
Como se puede observar, para que un activo sea reconocido con deterioro 
crediticio debe de cumplir con ciertas evidencias, para posteriormente llevar su 
contabilización. Puede ser el caso en que no se pueda identificar alguno de los 
sucesos mencionados anteriormente, en su lugar la combinación de varios pudo 
causar que el activo financiero pase a tener deteriorado el crédito. 
En el caso de la empresa LINGRAF S.A.C., han ocurrido sucesos combinados, 
los cuales han generado el incremento en las cuentas por cobrar en especial en la 
de cobranza dudosa.  
Esta norma tiene como objetivo principal el “reconocer las pérdidas crediticias 
esperadas durante el tiempo de vida del activo de todos los instrumentos 
financieros para los cuales ha habido incrementos significativos en el riesgo 
crediticio desde el reconocimiento inicial — evaluado sobre una base colectiva o 
individual — considerando toda la información razonable y sustentable, 
incluyendo la que se refiera al futuro.”, es decir que reconoce las pérdidas por 








3.2.2 Prácticas de gestión del riesgo crediticio 
Para cumplir con el objetivo la entidad debe de explicar la relación con el 
reconocimiento y medición de las perdidas crediticias esperadas. Los usuarios de 
los estados financieros deben comprender y evaluar lo siguiente NIIF 9: 
(a) la forma en que la entidad determinó si el riesgo crediticio de los 
instrumentos financieros se ha incrementado de forma significativa desde 
el reconocimiento inicial, incluyendo, si y cómo: 
(i) se considera que los instrumentos financieros tienen un bajo riesgo 
crediticio, 
(ii) la presunción de que ha habido incrementossignificativos en el riesgo 
crediticio desde el reconocimiento inicial cuando losactivos financieros 
tienen más de 30 días de mora, ha sido refutada; 
(b) las definiciones de incumplimiento que la entidad utiliza (…) 
(c) la forma en que se agruparon los instrumentos si las pérdidas 
crediticias esperadas se midieron sobre una base colectiva; 
(d) la forma en que una entidad determina que los activos financieros son 
activosfinancieros con deterioro crediticio; 
(e) la política de cancelaciones de una entidad, incluyendo los indicadores 
de que no hay expectativas razonables de recuperación, así como 
información sobre la política para activos financieros que se cancelan, 
pero que todavía están sujetos a una actividad de exigencia de 
cumplimiento (…). 
3.2.3 Pérdidas crediticias esperadas 
Según la NIIF 9 en la Pág. 132, nos hace mención que para poder explicar 
los cambios en las correcciones de valor por pérdidas y las razones para 
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dichas variaciones, una entidad deberá proporcionar, por clase de 
instrumento financiero, una conciliación entre el saldo inicial y el final de la 
corrección de valor por pérdidas, en una tabla, mostrando porseparado los 
cambios durante el periodo para: 
“(a) las correcciones de valor por pérdidas medidas por un importe igual a 
las pérdidascrediticias esperadas para 12 meses; 
(b) las correcciones de valor por pérdidas medidas por un importe igual a 
las pérdidascrediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo para: 
(i) instrumentos financieros para los que se ha incrementado el 
riesgo crediticiode forma significativa desde el reconocimiento 
inicial pero que no sonactivos financieros con deterioro crediticio; 
(ii) activos financieros que tienen deterioro crediticio en la fecha de 
presentación(pero que no tienen deterioro crediticio comprado u 
originado); y 
(iii) cuentas por cobrar comerciales, activos del contrato o cuentas 
por cobrar porarrendamientos para los que las correcciones de 
valor por pérdidas se midende acuerdo con el párrafo 5.5.15 de la 
NIIF 9.” 
La norma nos dice que, para poder explicar las variaciones del valor del 
activo por motivo de las perdidas, se debe presentar la elaboración de un 
cuadro donde se refleje la conciliación de la medición inicial y la medición 


























PASIVO CORRIENTE TOTAL 
ACTIVO CORRIENTE PASIVO









3 PLAN FINANCIERO 
4.1 Estimación de ingresos,costos y gastosen los próximos 5 años 
 
De acuerdo a la proyección estimada se puede apreciar que al igual 
que el performance histórico sigue habiendo un decrecimiento con lo 
que respecta a sus ventas, y como los costos y gastos están 
relacionados directamente también su variación ha sido negativa. 








La empresa cuenta con un capital propio equivalente al 55% y de activo 
88%para el 2018. Esto significa que puede optar con financiamiento 
propio para cualquier proyecto de inversión que pueda tener. 
ESTIMACIÓN DE INGRESOS, COSTOS Y GASTOS DE LOS ÚLTIMOS AÑOS
CRECIMIENTO/ DISMINUCIÓN DE INGRESOS, COSTOS Y GASTOS 5.75% -2.14% -0.39% 0.99% -0.53%
CUENTA 2018 2019 2020 2021 2022
S/. S/. S/. S/. S/.
Ventas Netas 11,621,135.44     11,319,290.02     11,244,660.76     11,395,028.74     11,319,659.84     
Otros ingresos 224,294.36          224,294.36          262,041.77          236,876.83          241,070.99          
Total Ingresos Brutos 11,770,665.01     11,518,662.79     11,473,473.74     11,587,600.51     11,526,579.01     
Costo de Ventas Operacionales 7,348,456.75-       7,082,478.68-       6,980,215.88-       7,137,050.44-       7,066,581.67-       
Otros Costos Operacionales 0.26-                     0.35-                     0.46-                     0.36-                     0.39-                     
Gastos de Ventas 1,364,073.79-       1,441,766.41-       1,424,034.46-       1,409,958.22-       1,425,253.03-       
Gastos Administrativos 1,416,823.13-       1,355,247.26-       1,382,475.08-       1,384,848.49-       1,374,190.28-       
Total costos y gastos 10,129,353.93-     9,879,492.70-       9,786,725.88-       9,931,857.50-       9,866,025.36-       
1,641,311.08  1,639,170.09  1,686,747.86  1,655,743.01  1,660,553.65  




4.3 Cash flow de año futuro 
 
Según Luz Hirache Flores el flujo de caja es “El flujo de caja es una 
herramienta financiera muy utilizada por las empresas, tiene la finalidad de 
identificar la capacidad de la empresa de contar con disponibilidad o 
deficiencia de efectivo.” Es decir, el Cash Flow o flujo de caja es un 
instrumento muy útil para las empresas ya que nos ayuda a proyectar e 
identificar si la empresa es capaz de contar con efectivo para afrontar sus 
obligaciones. 




2018 2019 2020 2021 2022
S/. S/. S/. S/. S/.
Ventas 11,770,665 11,518,663 11,473,474 11,587,601 11,526,579
IGV 2,118,720 2,073,359 2,065,225 2,085,768 2,074,784
Precio de Ventas 13,889,385 13,592,022 13,538,699 13,673,369 13,601,363
Ventas al contado 9,722,569 9,514,415 9,477,089 9,571,358 9,520,954
Ventas al credito 4,166,815 4,077,607 4,061,610 4,102,011 4,080,409
Cuentas por cobrar 1,041,704 1,019,402 1,015,402 1,025,503 1,020,102
Cobranza de ventas al credito 3,125,112 4,099,909 4,065,609 4,091,910 4,085,809
TOTAL INGRESOS 12,847,681 13,614,324 13,542,698 13,663,268 13,606,764
Compras 7,348,457 7,082,479 6,980,216 7,137,051 7,066,582
IGV 1,322,722 1,274,846 1,256,439 1,284,669 1,271,985
Precio de Compras 8,671,179 8,357,325 8,236,655 8,421,720 8,338,567
Compras al contado 5,202,708 5,014,395 4,941,993 5,053,032 5,003,140
Compras al credito 3,468,472 3,342,930 3,294,662 3,368,688 3,335,427
Cuentas por pagar 867,118 835,733 823,666 842,172 833,857
Pago de compras al credito 2,601,354 3,374,316 3,306,729 3,350,182 3,343,742
TOTAL DE PAGOS POR COMPRAS 7,804,061 8,388,711 8,248,722 8,403,213 8,346,882
Pago de Gastos administrativos 1,416,823 1,355,247 1,382,475 1,384,848 1,374,190
Pago de Gastos de Ventas 1,364,074 1,441,766 1,424,034 1,409,958 1,425,253
Pago de IGV 795,997 798,513 808,786 801,099 802,799
Pago de impuesto a la renta a anual 486,236 484,187 483,555 497,591 488,444
TOTAL EGRESOS 11,867,192 12,468,424 12,347,573 12,496,710 12,437,569









La empresa cuenta con un flujo de efectivo positivo, esto significa que la 
empresa tiene la capacidad de afrontar sus obligaciones inmediatas, en la 
proyección realizada se aprecia que en los próximos años también tiene la 
misma tendencia. 
4.4 Necesidades de financiamiento de terceros 
 
 La empresa ya cuenta con financiamiento terceros a partir del 2017, por 
una parte, ha obtenido leasing financiero en moneda nacional por S/. 
387,592. 32, que es una deuda a largo plazo. 
Y por otra parte tiene con el banco letras en descuento por el monto S/. 
35,422.00 en moneda nacional y en moneda extranjera por el monto S/. 
458,135.49. A la vez tiene pagarés bancarios en moneda extranjera por el 









4.5 Proyección de estados financieros 
 



















royección que se ha estimado del Estado de Situación Financiera 
el activo para los próximos 5 años, en el 2018 ha sufrido una leve 
disminución del 9%. En la cuenta de efectivo y equivalente de 
efectivo, se ha visto que hay disminución en el 2018 a 
LINDER INGENIEROS GRAFICOS Y COBSULTORES S.A.C.
(expresados en soles)
CUENTA 2018 2019 2020 2021 2022
S/. S/. S/. S/. S/.
Activos
Activos Corrientes
Efectivo y Equivalentes al Efectivo        709,598.61 773,854.12 862,959.18 782,137.30 806,316.86
Cuentas por Cobrar Comerciales     4,561,617.30 4,628,500.35 4,720,351.38 4,636,823.01 4,661,891.58
Otras Cuentas por Cobrar        353,118.35 410,841.07 437,190.24 400,383.22 416,138.18
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas
Existencias     4,133,432.99 4,179,302.84 4,055,373.38 4,122,703.07 4,119,126.43
Gastos contratados por Anticipado          36,293.28 48,342.42 45,657.54 43,431.08 45,810.35
Otros Activos        226,523.33 193,367.44 257,823.26 225,904.68 225,698.46
Total Activos Corrientes   10,020,583.87 10,234,208.25 10,379,354.98 10,211,382.36 10,274,981.86
Inmueble, maquinarias y equipo     1,179,081.98 1,287,076.89 1,299,914.44 1,255,357.77 1,280,783.03
Activos por impuestos a la Renta y participacion
Activos intangibles          24,970.38 33,293.84 44,391.78 34,218.66 37,301.43
Total Activos No Corrientes     1,204,052.36 1,320,370.73 1,344,306.22 1,289,576.44 1,318,084.46
TOTAL DE ACTIVOS   11,224,636.23 11,554,578.98 11,723,661.20 11,500,958.80 11,593,066.32
Pasivos y Patrimonio
Pasivos Corrientes
Sobregiros Bancarios               932.89 498.65 584.90 672.15 585.23
Obligaciones financieras     1,915,556.05 1,722,033.64 1,799,655.76 1,812,415.15 1,778,034.85
Cuentas por Pagar Comerciales        160,145.46 265,424.51 173,588.41 199,719.46 212,910.79
Otras cuentas por Pagar a Partes Relacionadas     2,134,349.39 2,095,976.09 2,061,725.42 2,097,350.30 2,085,017.27
Otras cuentas por Pagar        213,519.54 179,486.61 176,708.77 189,904.97 182,033.45
Total Pasivos Corrientes     4,424,503.33 4,263,419.51 4,212,263.26 4,300,062.03 4,258,581.60
Pasivos No Corrientes
Obligaciones Financieras        235,220.21 310,834.16 311,215.57 285,756.65 302,602.12
Otras cuentas por pagar        214,495.62 258,464.81 344,619.74 272,526.72 291,870.43
Ingresos diferidos        157,167.77 209,557.03 122,241.60 162,988.80 164,929.14
Total Pasivos No Corrientes        606,883.61 778,856.00 778,076.91 721,272.17 759,401.69
Total Pasivos     5,031,386.94 5,042,275.51 4,990,340.17 5,021,334.21 5,017,983.30
Patrimonio
Capital     2,316,649.57 2,316,649.57 2,316,649.57 2,316,649.57 2,316,649.57
Resultados acumulados     2,550,122.62 2,912,297.76 3,001,704.05 2,821,374.81 2,911,792.21
Resultado del ejercicio     1,326,477.10 1,283,356.14 1,414,967.40 1,341,600.21 1,346,641.25
Total Patrimonio     6,193,249.29 6,512,303.47 6,733,321.02 6,479,624.59 6,575,083.03




comparación de los años anteriores, esto quiere decir que existen 
factores que influyen en esta cuenta una de ellas vendría a ser la 
cuentas por cobrar y otras que las ventas estuvieron en 
decrecimiento en los periodos anteriores. 


















ecta a la proyección del Estado de Resultado, las ventas en el 
2018 han aumentado de manera moderada a comparación del 
LINDER INGENIEROS GRAFICOS Y CONSULTORES S.A.C.
(expresados en soles)
CUENTA 2018 2019 2020 2021 2022
S/. S/. S/. S/. S/.
Ventas Netas 11,621,135.44 11,815,212.97 11,659,950.95 11,486,606.80 11,475,292.59 
Otros Ingresos 224,294.36      210,700.20      220,895.82      220,895.82      242,864.56      
Total Ingresos Brutos 11,770,665.01 11,968,820.17 11,810,296.05 11,667,020.92 11,669,579.11 
Costo de Ventas Operacionales 7,348,456.75-   7,082,478.68-   6,980,215.88-   7,137,050.44-   7,066,581.67-   
Otros Costos Operacionales 0.26-                 0.35-                 0.46-                 0.36-                 0.39-                 
Total de Costos Operacionales 7,348,457.01-   7,082,479.03-   6,980,216.34-   7,137,050.79-   7,066,582.05-   
Utilidad Bruta 4,422,208.00   4,436,183.76   4,493,257.39   4,450,549.72   4,459,996.96   
Gastos de Ventas 1,368,189.25-   1,443,138.37-   1,425,863.60-   1,412,397.07-   1,427,133.01-   
Gastos de Administración 1,412,707.86-   1,353,875.50-   1,380,646.07-   1,382,409.81-   1,372,310.46-   
Ganancia (perdida) por ventas de activos -                   -                   -                   -                   -                   
Otros Ingresos 59,382.50        79,176.67        75,711.18        71,423.45        75,437.10        
Otros Gastos -                   -                   -                   -                   -                   
-                   -                   -                   -                   -                   
Utilidad Operativa 1,700,693.40   1,718,346.56   1,762,458.91   1,727,166.29   1,735,990.58   
Ingresos Financieros 1,429,595.40   1,325,690.02   1,172,112.12   1,309,132.51   1,268,978.22   
Gastos Financieros 1,713,348.44-   1,602,102.02-   1,436,589.74-   1,584,013.40-   1,540,901.72-   
Participacion en los resultados -                   -                   -                   -                   -                   
Ganancia (perdida) por Inst. Financieros -                   -                   -                   -                   -                   
Ingresos Excepcionales 37,960.74        12,653.58        16,871.44        22,495.25        17,340.09        
Resultado antes de Impto a la Renta 1,454,901.10   1,454,588.14   1,514,852.73   1,474,780.66   1,481,407.18   
Participacion de los trabajadores -                   -                   -                   -                   -                   
Impuesto a la Renta 290,502.67-      387,336.89-      388,025.19-      355,288.25-      376,883.44-      
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 1,164,398.43   1,067,251.25   1,126,827.55   1,119,492.41   1,104,523.74   
Ingreso (Gasto) Neto de Oper. Discont. -                   -                   -                   -                   -                   
UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO 1,164,398.43   1,067,251.25   1,126,827.55   1,119,492.41   1,104,523.74   
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año anterior siendo la variación un 5.75% y al igual sus costos 
operacionales ya que tiene una relación directa con las ventas de 
un 62%. 
4.6 Determinación del EBITDA estimado 
Para Bonmati (2012) El EBTDA es indicador financiero y es empleado 
para analizar la rentabilidad de una organización con el fin de obtener una 
medida aproximada de la operatividad de la misma. Este indicador nos 
permite tener idea si el proyecto a realizar es rentable o no. 
 
 
De acuerdo al cálculo realizado para los posteriores cinco años, se puede 
concluir que es rentable ya que los Ebitda tienen un resultado positivo, 
CUENTA 2018 2019 2020 2021 2022
S/. S/. S/. S/. S/.
Ventas Netas 11,621,135.44  11,815,212.97  11,659,950.95  11,486,606.80  11,475,292.59  
Otros Ingresos 224,294.36       210,700.20       220,895.82       220,895.82       242,864.56       
Total Ingresos Brutos 11,770,665.01  11,968,820.17  11,810,296.05  11,667,020.92  11,669,579.11  
Costo de Ventas Operacionales 7,348,456.75-    7,082,478.68-    6,980,215.88-    7,137,050.44-    7,066,581.67-    
Otros Costos Operacionales 0.26-                  0.35-                  0.46-                  0.36-                  0.39-                  
Total de Costos Operacionales 7,348,457.01-    7,082,479.03-    6,980,216.34-    7,137,050.79-    7,066,582.05-    
Utilidad Bruta 4,422,208.00    4,436,183.76    4,493,257.39    4,450,549.72    4,459,996.96    
Gastos de Ventas 1,368,189.25-    1,443,138.37-    1,425,863.60-    1,412,397.07-    1,427,133.01-    
Gastos de Administración 1,412,707.86-    1,353,875.50-    1,380,646.07-    1,382,409.81-    1,372,310.46-    
Resultado Operativo EBIT 1,641,310.90    1,639,169.89    1,686,747.73    1,655,742.84    1,660,553.48    
Depreciación 152,996.33       167,999.13       172,596.02       164,530.49       168,375.21       
Amortización -                    -                    -                    -                    -                    
EBITDA 1,794,307.23    1,807,169.01    1,859,343.75    1,820,273.33    1,828,928.70    
Fuente: Elaboración propia
DETERMINACIÓN DEL EBITDA ESTIMADO
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luego de disminuir los gastos, sin tener en cuenta la depreciación y 
amortización ya que es dinero que la empresa no gastó. 
 
4.7 Cálculo del EVA 
Para Castillo (2011) define El valor económico agregado como “el valor 
obtenido de la diferencia entre la utilidad neta y el costo de financiamiento 
de la inversión total, incluyendo el financiamiento de terceros (palanqueo 
financiero).” Es decir, el EVA define cuanta rentabilidad deberá recibir el 
empresario por el capital invertido, esta debe compensar el riesgo tomado 











El resultado del EVA para el 2018 ha sido negativo a comparación del 
2017, esto quiere decir que los inversionistas no están obteniendo 

























5 PERFORMANCE FINANCIERA HISTORICA 
 




La tendencia en sus ingresos que ha tenido la empresa en estos últimos 
cinco años ha sido negativa, pero a la par los costos realizados de igual 
manera que los ingresos, disminuyeron como se puede ver existe una 
relación directa entre los ingresos y costos, por lo cual si algún rubro 









ESTIMACIÓN DE INGRESOS, COSTOS Y GASTOS DE LOS ÚLTIMOS AÑOS
CRECIMIENTO/ DISMINUCIÓN DE INGRESOS, COSTOS Y GASTOS -14.83% -1.84% -6.96% -4.49%
CUENTA 2013 2014 2015 2016 2017
S/. S/. S/. S/. S/.
Ventas Netas 14,783,576.12     12,591,523.09     12,526,671.69     11,543,177.81     10,793,556.82     
Otros ingresos 67,757.68            169,917.73          111,052.13          337,536.59          
Total Ingresos Brutos 14,851,333.80     12,761,440.82     12,526,671.69     11,654,229.94     11,131,093.41     
Costo de Ventas Operacionales 9,653,931.67-       8,280,082.83-       8,146,390.96-       7,389,267.08-       6,509,712.21-       
Otros Costos Operacionales -                       0.59                     0.78-                     
Gastos de Ventas 1,247,564.47-       1,184,364.28-       1,130,995.91-       1,494,962.27-       1,466,263.18-       
Gastos Administrativos 1,687,184.31-       1,514,266.02-       1,601,550.75-       1,273,563.81-       1,375,354.84-       
Total costos y gastos 12,588,680.45-     10,978,712.54-     10,878,937.62-     10,157,793.16-     9,351,331.01-       















Efectivo y Equivalentes al Efectivo 54.96% 48.07% -1.99% 118.23%
Cuentas por Cobrar Comerciales -2.38% 9.07% -0.18% 14.20%
Otras Cuentas por Cobrar 102.25% -43.46% 84.38% 65.05%
Existencias 3.20% -18.82% 13.90% -15.33%
Gastos contratados por Anticipado -59.80% -85.60% 38565.19% -7.20%
Otros Activos 6.68% -3.52% -100.00% 100.00%
Total Activos Corrientes 7.31% -5.51% 4.47% 11.07%
Inmueble, maquinarias y equipo -11.17% 20.29% 46.01% 14.82%
Activos por impuestos a la Renta y participacion -100.00%
Activos intangibles
Total Activos No Corrientes -45.97% 20.29% 46.01% 20.82%
TOTAL DE ACTIVOS 0.68% -3.78% 7.94% 12.17%
Sobregiros Bancarios 11647.57% 0.69% -89.27% 34.71%
Obligaciones financieras -2.19% -38.96% -40.34% 18.28%
Cuentas por Pagar Comerciales 226.76% -66.00% -447.44% -82.40%
Otras cuentas por Pagar a Partes Relacionadas 4885.93% 7.57% -2.26% -11.09%
Otras cuentas por Pagar 98.41% 84.63% -40.49% -26.99%
Total Pasivos Corrientes 41.43% -16.75% -10.00% -10.60%
Obligaciones Financieras -35.84% -61.95% 3596.30% 25.15%
Otras cuentas por pagar -2632.99% -68.94% -100.00% 100.00%
Ingresos diferidos
Total Pasivos No Corrientes 1108.56% 1.82% 15.63% 18.97%
Total Pasivos 47.49% -14.93% 5.63% 8.38%
Capital 37.46% 0.02% 0.00% 0.00%
Resultados acumulados -71.04% 79.72% 80.66% 33.99%
Resultado del ejercicio -29.49% 10.02% -38.97% 84.02%
Total Patrimonio -30.12% 17.56% 11.71% 28.13%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 0.68% -3.78% 7.94% 12.17%
EXPRESADO EN SOLES
LINDER INGENIEROS GRAFICOS Y COBSULTORES S.A.C.

















Efectiv  y Equivalentes al Efectivo 54.96% 48.07% -1.99% 118.23%
Cuentas por Cobrar Comerciales -2.38% 9.07% -0.18% 14.20%
Otras Cuentas por Cobrar 102.25% -43.46% 84.38% 65.05%
Exi tencias 3.20% -18.82% 3.90% -15.33%
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Activos por impuestos a la Renta y participacion -100.00%
Activos intangibles
otal Activos No Corrientes -45.97% 20.29% 46.01% 20.82%
TOTAL DE ACTIVOS 0.68% -3.78% 7.94% 12.17%
Sobregiros Ba carios 11647.57% 0.69% -89.27% 34.71%
Obligaciones financieras -2.19% -38.96% -40.34% 18.28%
Cuentas por Pagar Comerciales 226.76% -66.00% -447.44% -82.40%
Otras cuentas por Pagar a Partes Relacionadas 4885.93% 7.57% -2.26% -11.09%
Otras cuentas por Pagar 98.41% 84.63% -40.49% -26.99%
Total Pasivos Corrientes 41.43% -16.75% -10.00% -10.60%
Obligaciones Financieras -35.84% -61.95% 3596.30% 25.15%
Otras cuentas por pagar -2632.99% -68.94% -100.00% 100.00%
Ingresos diferidos
Total Pasivos No Corrientes 1108.56% 1.82% 15.63% 18.97%
Total Pasivos 47.49% -14.93% 5.63% 8.38%
Capital 37.46% 0.02% 0.00% 0.00%
Resultados acumulados -71.04% 79.72% 80.66% 33.99%
Resultado del ejercicio -29.49% 10.02% -38.97% 84.02%
Total Patrimonio -30.12% 17.56% 11.71% 28.13%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 0.68% -3.78% 7.94% 12.17%
EXPRESADO EN SOLES
LINDER INGENIEROS GRAFICOS Y COBSULTORES S.A.C.






5.2 Variaciones Verticales y Horizontales de los estados financieros 




















La empresa ha tenido un incremento considerable en su efectivo y 
equivalente de efectivo con respecto a los dos últimos años de 
118.23 %, lo cual nos ha repercutido el ingreso de liquidez en las 
cuentas por pagar, ya que con un mayor ingreso ha disminuido el 
















Efectivo y Equivalentes al Efectivo 2.13% 3.28% 5.05% 4.59% 8.92%
Cuentas por Cobrar Comerciales 38.76% 37.59% 42.61% 39.40% 40.11%
Otras Cuentas por Cobrar 1.49% 2.99% 1.76% 3.00% 4.42%
Existencias 45.14% 46.27% 39.04% 41.20% 31.10%
Gastos contratados por Anticipado 0.02% 0.01% 0.00% 0.51% 0.42%
Otros Activos 0.00% 3.18% 3.19% 0.00% 2.85%
Total Activos Corrientes 87.55% 93.32% 91.65% 88.70% 87.83%
Inmueble, maquinarias y equipo 7.57% 6.68% 8.35% 11.30% 11.57%
Activos por impuestos a la Renta y participacion 4.88% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Activos intangibles 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.60%
Total Activos No Corrientes 12.45% 6.68% 8.35% 11.30% 12.17%
TOTAL DE ACTIVOS 100% 100% 100% 100% 100%
Sobregiros Bancarios 0.00% 0.04% 0.04% 0.00% 0.01%
Obligaciones financieras 99.72% 66.13% 49.94% 28.65% 35.97%
Cuentas por Pagar Comerciales -3.34% -7.41% -3.11% 10.41% 1.94%
Otras cuentas por Pagar a Partes Relacionadas 1.00% 33.82% 45.00% 42.30% 39.92%
Otras cuentas por Pagar 2.06% 2.76% 6.31% 3.61% 2.80%
Total Pasivos Corrientes 99.43% 95.34% 98.18% 84.97% 80.63%
Obligaciones Financieras 0.82% 0.36% 0.17% 5.96% 7.91%
Otras cuentas por pagar -0.25% 4.30% 1.65% 0.00% 11.45%
Ingresos diferidos 0.00% 0.00% 0.00% 9.07% 0.00%
Total Pasivos No Corrientes 0.57% 4.66% 1.82% 15.03% 19.37%
Total Pasivos 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
Capital 26.44% 52.00% 44.24% 39.61% 30.91%
Resultados acumulados 44.12% 18.29% 27.95% 45.20% 47.27%
Resultado del ejercicio 29.45% 29.71% 27.80% 15.19% 21.82%
Total Patrimonio 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
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Efectivo y Equivalentes al Efectivo 54.96% 48.07% -1.99 118.23%
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Otras cuentas por Pagar 98.41% 84.63% -40.49% -26.99%
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Otras cuentas por pagar -2632.99% -68.94% -100.00 10 .00%
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Total Pasivos No Corrientes 1108.56% 1.82% 15.63% 18.97%
Total Pasivos 47.49% -14.93% 5.63% 8.38%
Capital 37.46% 0.02% 0.00% 0.00%
Resultados acumulados -71.04% 79.72% 80.66% 33.99%
Resultado del ejercicio -29.49% 10.02% -38.97% 84.02%
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TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 0.68% -3.78% 7.94% 12.17%
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Un  d  las cuentas más significativas en la empresa son las 
cuentas por cobrar comerciales que en los activos tiene un mayor 
porcentaje, la cual ha sufrida pequeña variación en los últimos 




















Total Ingresos Brutos -14.07% -1.84% -6.96% -4.49%
Costo de Ventas Operacionales
Otros Costos Operacionales
Total de Costos Operacionales -14.23% -1.61% -9.29% -11.90%
Utilidad Bruta -13.78% -2.26% -2.63% 8.36%
Gastos de Ventas -5.07% -3.46% 30.75% -1.92%
Gastos de Administración -10.25% 4.95% -19.86% 7.99%
Ganancia (perdida) por ventas de activos
Otros Ingresos -95.35% -100.00% 100.00% -1.12%
Otros Gastos 
Utilidad Operativa -29.80% -8.28% -3.75% 17.80%
Ingresos Financieros -28.81% 66.05% 2.59% -57.40%
Gastos Financieros -29.39% 34.51% 2.52% -52.62%
Participacion en los resultados
Ganancia (perdida) por Inst. Financieros
Ingresos Excepcionales 100.00% 100.00% 100.00%
Resultado antes de Impto a la Renta -29.49% 10.02% -12.50% 28.36%
Participacion de los trabajadores
Impuesto a la Renta -100.00% 26.21%
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio -29.49% 10.02% -38.97% 29.30%
Ingreso (Gasto) Neto de Oper. Discont.
UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO -29.49% 10.02% -38.97% 29.30%


















Total Ingresos Brutos -14.07% -1.84% -6.96% -4.49%
Costo de Ventas Operacionales
Otros Costos Operacionales
Total de Costos Operacionales -14.23 -1.61 -9.29 -11.90
Utilidad Bruta -13.78 -2.26 -2.63 8.36
astos de Ventas -5.07 -3.46 30.75 -1.92
astos de Administración -10.25% 4.95% -19.86% 7.99%
Ganancia (perdida) por ventas de activos
tros Ingresos -95.35% -100.00% 100.00% -1.12%
Otros Gastos 
Utilidad Operativa -29.80% -8.28% -3.75% 17.80%
Ingresos Financieros -28.81% 66.05% 2.59% -57.40%
Gastos Financieros -29.39% 34.51% 2.52% -52.62%
Participacion en los resultados
Ganancia (perdida) por Inst. Financieros
Ingresos Excepcionales 100.00% 100.00% 100.00%
Resultado antes de Impto a la Renta -29.49% 10.02% -12.50% 28.36%
Participacion de los trabajadores
Impuesto a la Renta -100.00% 26.21%
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio -29.49% 10.02% -38.97% 29.30%
Ingreso (Gasto) Neto de Oper. Discont.
UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO -29.49% 10.02% -38.97% 29.30%
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Los ingresos totales en los últimos cinco años han ido 
disminuyendo siendo que del 2013 al 2014, hubo la variación 
negativa más considerable que tuvo la empresa con un -14.07% 
con respecto a los años comparados. 
Por otro lado, la utilidad del ejercicio tuvo un incremento del 
17.80% en los años 2016 al 2017, luego de haber tenido un índice 
















Total Ingresos Brutos 100% 100% 100% 100% 100%
Costo de Ventas Operacionales
Otros Costos Operacionales
Total de Costos Operacionales -65% -65% -65% -63% -58%
Utilidad Bruta 35% 35% 35% 37% 42%
Gastos de Ventas -8.40% -9.28% -9.13% -12.83% -13.17%
Gastos de Administración -11.36% -11.87% -12.69% -10.93% -12.36%
Ganancia (perdida) por ventas de activos 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Otros Ingresos 2.00% 0.11% 0.00% 0.77% 0.80%
Otros Gastos 
Utilidad Operativa 17.23% 14.08% 13.15% 13.61% 16.78%
Ingresos Financieros 9.92% 8.22% 13.90% 15.33% 6.84%
Gastos Financieros -14.51% -11.93% -16.34% -18.01% -8.93%
Participacion en los resultados
Ganancia (perdida) por Inst. Financieros
Ingresos Excepcionales
Resultado antes de Impto a la Renta 13% 10% 12% 11% 15%
Participacion de los trabajadores
Impuesto a la Renta
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 13% 10% 12% 8% 10%
Ingreso (Gasto) Neto de Oper. Discont.
UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO 12.64% 10.37% 11.62% 7.62% 10.32%
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Ganancia (perdida) por ventas de activos
Otros Ingresos -95.35% -100.00% 100.00% -1.12%
Otros Gastos 
Utilidad Operativa -29.80% -8.28% -3.75% 17.80%
Ingresos Fi a cieros -28.81% 66.05% 2.59% -57.40%
Gastos Financieros -29.39% 34.51% 2.52% -52.62%
Participacion en los resultados
Ganancia (perdida) por Inst. Financieros
Ingresos Excepcionales 100.00% 100.00% 100.00%
Resultado antes de Impto a la Renta -29.49% 10.02% -12.50% 28.36%
Participacion de los trabajadores
Impuesto a la Renta -100.00% 26.21%
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio -29.49% 10.02% -38.97% 29.30%
Ingreso (Gasto) Neto de Oper. Discont.
UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO -29.49% 10.02% -38.97% 29.30%
LINDER INGENIEROS GRAFICOS Y CONSULTORES S.A.C.
ESTADO DE RESULTADOS
EXPRESADO EN SOLES















El costo de venta ha sufrido variación, siendo en el 2013 
representaba el 65% de los ingresos, y al año 2017 disminuyó 
ligeramente a 58%. Lo cual está relacionado directamente a que 






ROA Rendimiento de la inversión o activo
Soles 2013 2014 2015 2016 2017
Activo total 10,565,787      10,637,205      10,234,808      11,047,332      12,391,768      
Resultado operativo EBIT 1,802,135         1,796,504         1,647,734         1,586,010         1,868,337         
ROA 17.06% 16.89% 16.10% 14.36% 15.08%
% Tx 30% 30% 28% 28% 29.5%
ROA (1-Tx) 11.94% 11.82% 11.59% 10.34% 10.63%
5.3 Cálculo indicador 
 
5.3.1 Cálculo del ROA, ROE y ROIC de los últimos 5 años 
El ROA es considerado uno de los indicadores más importantes, porque 
refleja la rentabilidad obtenida en un determinado periodo en relación al 
grado de eficiencia de los activos, y de la capacidad que tienen para 







Podemos observar que el ROA de la empresa se ha mantenido 
establece en los últimos 5 años.  
Sin embargo, debemos mencionar que mientras más alta sea la 
rentabilidad operativa y menor el activo total, el ROA va a ser más 
favorable para la empresa. 
Con respecto al comparativo entre los periodos 2016 y 2017, el ROA ha 
reflejado un incremento debido a que la utilidad operativa del periodo ha 
tenido una tendencia ascendente proporcionalmente mayor que el 
incremento del activo.  
Por lo tanto, podemos decir que en el periodo 2017 la rentabilidad del 




ROE Rendimiento del capital o equity, usando la utilidad despues de intereses de deuda e IR
Soles 2013 2014 2015 2016 2017
Patrimonio Neto 6,373,412         4,453,800         5,236,087         5,849,251         7,494,410         
Ganancia/Pérdida neta 1,446,967 1,323,273 1,455,840 888,522 1,148,833
ROE 22.70% 29.71% 27.80% 15.19% 15.33%
ROIC Tasa de retorno del capital invertido, usando el EBIT (sin interesés e IR)
Soles 2013 2014 2015 2016 2017
Resultado operativo EBIT 1,802,135         1,796,504         1,647,734         1,586,010         1,868,337         
% Tx 30% 30% 28% 28% 29.5%
NOPAT 1,261,495         1,257,553         1,186,368         1,141,927         1,317,177         
Activo total 10,565,787      10,637,205      10,234,808      11,047,332      12,391,768      
Capital invertido 5,899,893         6,427,369         4,821,151         4,115,507         4,465,619         







De acuerdo a los cálculos realizados en los últimos 5 años se demuestra 
que ha disminuido el porcentaje de la rentabilidadcon respecto a la 
inversión inicial, también llamado rentabilidad del accionista. 
Los resultados obtenidos nos indican que en el año 2017 los accionistas 










Según los datos obtenidos como resultado podemos decir que la 
rentabilidad esperada de la inversión presenta crecimiento desde el año 
2015, teniendo una incidencia positiva en la rentabilidad de los accionistas. 
Por consiguiente, podemos decir que en el periodo 2017, tenemos 29.50% 
de retorno con respecto a la inversión. 
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5.4 Cálculo del WACC y CAPM 
 
5.4.1 CAPM 
El CAPM es un modelo financiero que permite conocer la relación directa 
entre la rentabilidad del costo de patrimonio con el sector de pertenencia 
de la empresa y los factores de rentabilidad o riesgos del mercado. 
 
 
Según el cálculo del CAPM, para el periodo 2017 podemos observar que 
el costo de los fondos es de 11%. 
Debemos acotar que para realizar el cálculo de Ke = Costo de los fondos 
propios hemos considerado las siguientes tasas: 
Rf: Tasa de libre riesgo 
Rm: Rentabilidad esperada del mercado 
Bu: Rentabilidad Damodaran 
BL: Rentabilidad de la empresa 





Soles 2013 2014 2015 2016 2017
Cálculo del KE
RF 5.43% 5.43% 5.43% 5.43% 5.43%
RM 8.74% 8.21% 5.74% 10.50% 10.90%
BU(Damodaran) 1.22 0.77 1.00 1.01 0.76
BL (empresa) 1 1 1 1 1
Rp 1.59% 1.81% 2.46% 1.75% 1.11%
KE 9.1% 6.9% 3.1% 12.2% 11.0%
CAPM:  Ke = Rf + β*(Rm -Rf) + Rp
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Soles 2013 2014 2015 2016 2017
Cálculo de WACC
WACC 28.18% 19.06% 31.22% 42.58% 21.32%
Cálculo del EVA
EVA -401,298 32,771 -318,802 -610,356 365,326
Comparativo del EVA
Costo del capital 28.18% 19.06% 31.22% 42.58% 21.32%
ROE 22.70% 29.71% 27.80% 15.19% 15.33%






5.4.3 Cálculo del EVA 
 
El EVA es el indicador que permite reconocer el verdadero valor 
económico agregado (beneficio económico) de una empresa.  
Se dice que una empresa crea valor cuando el ROE es mayor que el 








Con respecto al EVA podemos decir que los importes han sido muy 
variables, para los años 2014 la empresa ha creado valor, debido a que 
es el único periodo en el cual el ROE (rendimiento de capital) es mayor  
que el WACC (Costo del capital). 
Soles 2013 2014 2015 2016 2017
Deuda financiera 4,214,908         4,111,222         2,504,502         1,798,857         2,148,970         
Kd 51.14% 37.02% 81.74% 116.67% 46.27%
Equity(Market Capital) 1,684,985         2,316,147         2,316,650         2,316,650         2,316,650         
Acciones comunes 1,684,985         2,316,147         2,316,650         2,316,650         2,316,650         
Acciones de inversión -                      -                      -                      -                      -                      
%D 71.44% 63.96% 51.95% 43.71% 48.12%
%E 28.56% 36.04% 48.05% 56.29% 51.88%
Cálculo de WACC






 El cálculo Eva demuestra mucha variabilidad, dejando ver que en la 
mayoría de los periodos la empresa no crea valor.  
 De acuerdo a la proyección que se ha estimado en base a los años 
anteriores, se puede apreciar que la empresa tiene la capacidad de poder 
cumplir con sus obligaciones inmediatas, ya que cuenta con el suficiente 
efectivo para lograrlo. Pero a pesar de que cuenta con el efectivo 
suficiente, no realiza el pago a sus proveedores u otras obligaciones de 
manera continua. 
 Por otro lado, uno de los rubros muy importantes que son las cuentas por 
cobrar, en la proyección estimada continúa la tendencia de crecimiento, y 
en este caso particularmente la cobranza dudosa sigue abarcando un 
porcentaje considerable en las cuentas por cobrar.  
 Según lo analizado podemos determinar que la empresa no cuenta con 
políticas de crédito y cobranzas establecidas de forma efectiva, no cuentan 
con procedimientos y/o lineamientos adecuadamente especificados, 












  Se plantean las siguientes estrategias para implementar el EVA: 
o Mejorar e incrementar la eficiencia de los activos que se poseen. 
o Reducir el plazo en tiempo y volumen en dinero de las cuentas por 
cobrar. 
o Mejorar la efectividad del área de tesorería, disminuyendo los saldos 
por cobrar.  
 La empresa debería implementar una herramienta de gestión financiera, 
para tener un buen manejo de la distribución de la liquidez y no se 
incremente el rubro de cuentas por cobrar. 
 A la empresa le favorecería incorporar técnicas y estrategias para la 
evaluación de los créditos para su cartera de clientes, la cual le ayudaría a 
minimizar el riesgo de captar clientes con alto nivel de morosidad. 
 Se debería implementar un sistema de políticas de crédito y cobranza que 
detallen requisitos mínimos, garantías, los niveles de aprobación y los 
procedimientos que permitangenerar una alta posibilidad de una pronta 
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Anexo 1: Estado de situación financiera 
LINDER INGENIEROS GRAFICOS CONSULTORES S.A.C.    
BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017                                                  
* SOLES *                              
 
 
        
        ACTIVOS                                    
 




          ACTIVOS CORRIENTES                         
 




          Efectivo y Equivalentes de Efectivo        1,105,424.80           Sobregiros Bancarios                       323.16 
        Inversiones Financieras                    0           Obligaciones Financieras                   1,761,377.58 
        Cuentas por Cobrar Comerciales             4,970,936.50           Cuentas por Pagar Comerciales              95,195.26 
        Otras Cuentas por Cobrar a Partes Relacion 0           Otras Cuentas por Pagar a Partes Relaciona 1,954,850.78 
        Otras Cuentas por Cobrar                   547,611.29           Impuesto a la Renta y Participaciones Corr 0 
        Existencias                                3,853,384.30           Otras Cuentas por Pagar                    137,120.15 
        Activos Biologicos 0           Provisiones                                0 
        Activos no Corrientes Mantenidos para la V 0           Pasivos Mantenidos para la Venta           0 
        Gastos Contratados por Anticipado          52,336.93   
 
  
        Otros Activos                              353,579.00                TOTAL PASIVOS CORRIENTES              3,948,866.93 
 
    




          ACTIVOS NO CORRIENTES                      
 
          Obligaciones Financieras                   387,592.34 
  
          Cuentas por Pagar Comerciales              0 
        Inversiones Financieras                    0           Otras Cuentas por Pagar a Partes Relaciona 0 
        Cuentas por Cobrar Comerciales             0           Pasivos por Impuesto a la Renta y Particip 0 
        Otras Cuentas por Cobrar a Partes Relacion 0           Otras Cuentas por Pagar                    0 
        Otras Cuentas por Cobrar                   0           Provisiones                                0 
        Existencias                                0           Ingresos Diferidos                         560,898.80 
        Activos Biológicos                         0   
 
  
        Inversiones Inmobiliaras 0                TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES           948,491.14 
        Inmuebles, Maquinaria y Equipo             1,433,584.43   
          Activos Intangibles                        74,911.13           PATRIMONIO NETO                            
         Activos por Impuestos a la Renta Y Partici 0   
          Crédito Mercantil                          0           Capital                                    2,316,649.57 
        Otros Activos                              0           Acciones de Inversión                      0 
 
            Capital Adicional                          0 
              TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES          1,508,495.56           Resultados no Realizables                  0 
  
          Reservas Legales                           0 
  
          Otras Reservas                             0 
  
          Resultados Acumulados                      3,542,691.78 
  
          Diferencias de Conversión                  0 
  











          Ingresos Minoritarios                      0 
 
    
 
  




Anexo 2: Estado de resultados 
 
   LINDER INGENIEROS GRAFICOS CONSULTORES S.A.C. 
   ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017               
           * SOLES *               
 
      
INGRESOS OPERACIONALES:                 
 
  
Ventas Netas (Ingresos Operacionales)   10,793,556.82   
Otros Ingresos Operacionales            337,536.59   
    Total Ingresos Brutos               11,131,093.41   
COSTO DE VENTAS:                            
Costo de Ventas (Operacionales)         -6,509,712.21   
Otros Costos Operacionales              -0.78   
    Total Costos Operacionales          -6,509,712.99   
    UTILIDAD BRUTA                      4,621,380.42   
Gastos de Ventas                        -1,466,263.18   
Gastos de Administracion -1,375,354.84   
Ganancia (Perdida) por Venta de Activos 0.00   
Otros Ingresos                          88,574.37   
Otros Gastos                            0.00   
    UTILIDAD OPERATIVA                  1,868,336.77   
Ingresos Financieros                    761,050.94   
Gastos Financieros                      -994,318.75   
Participacion en los Resultados         0.00   
Ganancia (Perdida) por Inst.Financieros 0.00   
    RESULTADO ANTES DE IMPTO RENTA      1,635,068.96   
Participacion de los Trabajadores       0.00   
Impuesto a la Renta                                                                                              -486,236.00   
UTILIDAD (PERDIDA) NETA DE ACT. CONT.   1,148,832.96   
Ingreso (Gasto) Neto de Oper. Discont.  0.00   
    UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO    1,148,832.96   




Anexo 3: Matriz de consistencia 




INDICADORES METODOLOGÍA Problema general Objetivo general Hipótesis general 
¿De qué manera la 
cobranza dudosa 
influye en la 
liquidez general de 
la empresa Linder 
Ingenieros Gráficos 
Consultores S.A.C. 






qué manera la 
cobranza dudosa 
influye en la 
liquidez general 








dudosa influye a 
corto y largo 
plazo en la 
liquidez general 










 Políticas de 
crédito 



































Liquidez  Riesgo de 
liquidez 






ESPECIFICO 1 ESPECIFICO 1 ESPECIFICO 1   
 
¿De qué manera 
las políticas de 
crédito inciden en 
el riesgo de 








Determinar si las 
políticas de 
crédito inciden en 
el riesgo de 





en el periodo 
2017 
 
Las políticas de 
crédito inciden en 
el riesgo de 






















 Riesgo de 
solvencia 




ESPECIFICO 2 ESPECIFICO 2 ESPECIFICO 2   
 
¿De qué manera 
impacta la gestión 
de cobranzas en el 
ciclo de efectivo en 
la empresa Linder 
Ingenieros Gráficos 
consultores s.a.c. 







impacto de la 
gestión de 
cobranzas en el 
ciclo de efectivo 




en el periodo 
2017 
 
La gestión de 
cobranzas 
impacta en el 
ciclo de efectivo 








 Cartera de 
clientes 
 Crédito 





 Ciclo operativo 
 Ingresos  
















ESPECIFICO 3 ESPECIFICO 3 ESPECIFICO 3   
 
¿De qué manera el 
riesgo crediticio 
tiene efecto sobre 
la gestión 









efecto del riesgo 
crediticio sobre la 
gestión financiera 




en el periodo 
2017 
 
El riesgo crediticio 
tiene efecto sobre 
la gestión 









 Voluntad de 
pago 




 Toma de 
decisiones 
 Recursos 
financieros 
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